





















After the global financial crisis, the need for a framework for orderly resolution of financial 
institutions resulted in the establishment of a globally unified framework for resolution set by 
the FSB (Financial Stability Board) in 2011. Many countries and jurisdictions have 
implemented the framework mainly through legislation since then.  
Valuation of assets and liabilities is one of the most important steps for resolution of large and 
complex financial institutions. Timely and efficient valuation is imperative to avoid further 
deterioration of assets and disruption of financial markets.  
In Europe, BRRD (Bank Recovery and Resolution Directive), related rules and guidelines set 
forth requirements for financial institutions and authorities to enhance timely and efficient 
valuation. For example, “MIS approach” is adopted in the guideline that utilizes the 
institution’s own MIS (Management Information Systems) to the extent possible and 
appropriate for the purposes of resolution. 
There are many related/affected parties in the process of resolution, including shareholders, 
creditors, resolution authorities and tax payers. Therefore, it is desirable to discuss and 
develop standardized and commonly shared procedures for valuation to ensure fair and 






































③の評価は、それぞれ valuation 1、2、3 と呼ばれているため、以下ではこの表現を用いる。 
 
                                                     
1 Key Attributes of Effective Resolution Regimes for Financial Institutions 
2 Bank Recovery and Resolution Directive。なお、重要性の観点から ECB（欧州中央銀行）が
直接監督する銀行の場合、SRMR（Single Resolution Mechanism Regulation）に基づいて破綻
処理が行われるが、BRRD と SRMR は破綻処理制度についてほぼ同様の内容を定めているた




タイミング 種類 目的 
破綻処理の前 valuation 1 破綻処理の開始、資本商品の削減・転換の決定 
valuation 2 適用すべき破綻処理の措置、資本商品等の削減・転換の
程度の決定など 




のための評価に関するハンドブック3」（以下、ハンドブック）が 2019 年 2 月に EBA（欧州
銀行監督機構）から公表されている。また、評価の問題と密接にかかわる金融機関の経営情





のための枠組み5」と「SRB 評価データセット6」がそれぞれ 2019 年 2 月と 2020 年 12 月に








（２）valuation 1 の概要 
valuation１は、破綻処理の開始要件、資本商品の削減・転換のための要件が満たされてい
                                                     
3 Handbook on Valuation for Purposes of Resolution 
4 Management Information Systems 
5 Framework for Valuation 
6 SRB Valuation Data Set Instructions 
7 EBA は BRRD のもとで技術的な基準、ガイドライン等を作成する（基準は欧州委員会によっ







































                                                     
































                                                     
10 valuation 2 の大まかな流れについては「（参考１）valuation 2 の評価プロセスの概要」を参
照。また、valuation 2 の報告書に記載される主な内容については「（参考２）valuation 2 の報
告書の内容」を参照。 
11 Deloitte (2017), SRB (updated 2018)を参照。 
12 例えば、ハンドブック Executive summary の Legal basis and overview の記述など。 
13 ハンドブックは経済的価値の算出のための手法として、①DCF 法（Discounted cash flow 





















を補償すべきという考え方（No Creditor Worse Off：以下、NCWO）が採用されている16。













場の混乱を回避するために、破綻処理前の評価（valuation 1 と 2）は迅速に行う必要がある。
そのためには、独立した評価者をスムーズに任命すること、任命された評価者が評価のため
                                                     







に、会計上の評価をベースとする valuation 1 とは異なり、破綻処理のシナリオに応じた資

























                                                     
17 Commission Delegated Regulation (EU) 2016/1075（38 条～41 条）。 
18 正確には「…where the independent valuer, in the year preceding the date on which that 
person's eligibility to act as independent valuer is assessed, has completed a statutory audit…」














て不可欠な要素である。2020 年 3 月にアップデートされたハンドブックの第 10 章では、
破綻処理における金融機関の MIS の重要性が強調されている。なお、ハンドブックは拘束
力を持たないものの、監督当局が金融機関の情報提供能力を査定（assess）する際に従うこ





















                                                     
























げる能力がない金融機関に対しては恒常的な VDR の用意を求めることもある。 
 
④データ・ディクショナリ 







                                                     






















ト・パラメータ、判断などが評価 MIS を通じて評価者に提供される。 
 






































行われる valuation 2 は、不確実性が高い状況下において資産、負債の経済的価値を迅速に
算定しなければならないという点で特に難易度が高い。例えば、スペインのバンコ・ポプラ




























以  上 



































⚫ ステップ５では、valuation 2 の完了に続いて、破綻処理バランスシートから pro forma


















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































⚫ 追加損失へのバッファー（暫定的な valuation 2 の場合）：計算方法、仮定と理由、正当
性、個別の資産レベルまたは合算レベルでの計算に関する説明 
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